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策略周刊 

震荡筑底中把握盈利强成长性高的公司 

 

主要观点  

□尽管，国内外宏观经济还存在不稳定压力，但宏观经济不会二次探底，而市场前期

的暴跌已对诸多利空因素作出了反映，同时，在目前估值处于历史低位的情况下，

企业盈利预期的下调对市场整体估值的影响较为有限，并且，从静态上看，市场对

流动性的担忧不无道理，但是我们应该看到，资金永远是动态的，股市回报率的提

升将吸引更多资金流向资本市场。因此，我们认为，市场虽然会震荡，但筑底阶段

已经来临。在市场震荡筑底的过程中，我们建议，关注低估值个股的投资机会。具

体投资遵循两条主线：一是目前盈利能力较强的公司，二是未来成长性较好公司。 

□从23个行业和20个概念类板块的表现看，此次市场见底反弹市场热点有其新意，“大

消费”有自成主题的特征，在经济转型、刺激消费的大背景下，消费类涉及行业的

股票表现突出，反弹幅度较大，其中，尤以家用电器、生物医药、餐饮旅游、交运

设备、电子元器件、食品饮料农林牧渔、商业贸易等表现最好。同时，7大战略新兴

产业也在市场见底反弹中发挥了重要作用，其中，尤以生物育种、小盘绩优、锂电

池、太阳能发电、新材料、分拆上市等表现突出。 
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□本周，多数创业板股票随大盘开始超跌反弹，但反弹力度大不如前，显示其中主流

资金关照较少，继续注意逢反弹回避。 

策略选择 

□继续坚持《华融证券2010年中期策略报告》核心观点——第一主线是：主题性投资

结构主线，一是7大战略性新兴产业主线，重点在新材料；二是区域经济发展板块，

重点关注成渝、新疆区域板块。第二主线是：结构性行业机会主线，主要是市场错

杀、低估行业的投资主线。近期，要结合上述观点，在选股中具体投资遵循两条主

线：一是目前盈利能力较强的公司，二是未来成长性较好公司。 

□策略建议： 创业板股票逢高了结。重点选择战略性新兴产业涉及的7个领域节能环

保、新兴信息产业、生物产业、新能源、新能源汽车、高端装备制造业和新材料等

股票；继续关注成渝板块、新疆板块等区域经济板块；同时，可关注“大消费”涉

及的家用电器、生物医药、餐饮旅游、汽车、电子元器件、食品饮料、农林牧渔、

商业贸易等行业的股票。 
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国内外领先指标确认向下，市场趋势上行仍面临压力。基于对经济增长前景的担忧，市场经历了快速的调整，

但是我们看到，经济先行指标纷纷掉头向下，微观企业的盈利情况也出现增长乏力的局面。在强力的调控政策下，

房价仍处在僵持阶段，令市场十分纠结的房价问题并没有得到很好的解决，这些因素仍制约着市场反转行情的出

现。 

但我们认为，市场虽然会震荡，筑底阶段已经来临。理由主要有三：首先，市场对诸多利空因素已有了一定

的预期，已经在股价中得到了部分的反映；其次，在目前估值处于历史低位的情况下，企业盈利预期的下调对市

场整体估值的影响较为有限；第三，从静态上看，市场对流动性的担忧不无道理，但是我们应该看到，资金永远

是动态的，股市回报率的提升将吸引更多资金流向资本市场，目前资金价格虽有一定程度的上升，但与历史平均

状况相比仍处于低位，银行再融资问题也基本有了定论，其对股市的影响日渐趋弱。从影响股市中长期走势的宏

观经济来看，我们也认为宏观经济不会发生二次探底。 

近期政策面的平静、央行通过公开市场连续净投放资金的行为以及外围市场的回暖也有利于市场的企稳反

弹，短期内，沪指有望保持在 2200-2600 点之间震荡筑底。 

投资策略 

医药、电子以及个别新兴产业在经过短暂的快速回调后，消化了部分估值压力，近期又出现了强劲的反弹，

而低估值个股呈现一定的抗跌迹象。在市场震荡筑底的过程中，我们建议，关注低估值个股的投资机会。具体投

资遵循两条主线：一是目前盈利能力较强的公司，二是未来成长性较好公司。 

我们可以从 2010 年中报的业绩预告角度具体看哪些行业可能存在投资机会。从历年上市公司发布业绩预告

后的表现来看，预告净利润同比正增长的公司在预告发布后至年报披露期间存在超额收益。从目前沪深两市共已

发布业绩预告的公司来看，其中有74%的公司业绩预计同比正增长，而2009年和 2008年该比例分别为61%和 38%。

从行业分布情况来看，预增公司较多的行业为机械设备、化工、电子元器件和医药，而预增较少的为金融、公用

事业等；从预增公司占行业内已发布业绩预告公司数量比例来看，占比较大的行业有商贸、交运、医药和有色，

占比较小的行业为公用事业和餐饮旅游等；从预增公司占行业内公司总数的比例来看，占比较大的行业有电子元

器件、有色、机械设备和纺织服装，占比较小的行业为金融和公用事业。 

再结合行业估值、景气度、个股活跃度等情况来看，我们认为商贸、交运、医药、机械设备等行业存在的投

资机会相对较多。 

图表 1:2010 年中期业绩预告行业分布情况 

板块名称 预增 预减 续盈 续亏 首亏 扭亏
不确

定 

预增/

发布预

告公司

预减/

发布公

告公司 

预增/

行业内

公司 

预减/

行业内

公司 

电子元器件 31 2 7 9   10   52.5% 3.4% 41.3% 2.7%
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有色金属 20 2   3 1 7   60.6% 6.1% 35.1% 3.5%

机械设备 54 7 19 5 1 9   56.8% 7.4% 32.1% 4.2%

纺织服装 18 2 4 2   6   56.3% 6.3% 29.0% 3.2%

轻工制造 16   8 4 1 6   45.7% 0.0% 27.1% 0.0%

信息设备 15 2 3 4   4   53.6% 7.1% 26.3% 3.5%

建筑建材 21 1 7 4 2 3   55.3% 2.6% 24.4% 1.2%

医药生物 31 5 6 4     1 66.0% 10.6% 22.3% 3.6%

农林牧渔 12 1   4 2 2   57.1% 4.8% 21.8% 1.8%

化工 39 9 13 15 1 14   42.9% 9.9% 21.8% 5.0%

家用电器 6 1 2 1 1 1   50.0% 8.3% 20.7% 3.4%

信息服务 14 3 12 6       40.0% 8.6% 20.3% 4.3%

交运设备 16 2 2 2   7   55.2% 6.9% 19.3% 2.4%

房地产 21 7 1 4 2 8 1 47.7% 15.9% 19.1% 6.4%

食品饮料 7 2 4 2 1 2   38.9% 11.1% 14.6% 4.2%

交通运输 10 1 2       1 71.4% 7.1% 13.3% 1.3%

商业贸易 10   2     1   76.9% 0.0% 12.2% 0.0%

采掘 4     3   1   50.0% 0.0% 11.8% 0.0%

黑色金属 3   1     7   27.3% 0.0% 9.1% 0.0%

餐饮旅游 2 1 1 5   1   20.0% 10.0% 7.1% 3.6%

公用事业 2 2 1 8   4 1 11.1% 11.1% 2.7% 2.7%

金融服务 1     1     2 25.0% 0.0% 2.5% 0.0%

综合 1       4 3   12.5% 0.0% 2.0% 0.0%
 

数据来源：Wind、华融证券 

 

图表 2:预增公司发布公告后阶段表现 

公告日至年报披露日涨跌幅(%) 年报披露后一个月涨跌幅(%) 
  

2008 年 2007 年 2008 年 2007 年 

0(含)～50% 88.35 -11.51 13.2 -13.3 

50%(含)～100% 58.17 -7.2 13.54 -16.42 

≥100% 50.68 -3.17 15.74 -16.5 

同期上证综指 22.6 -27.2 38.2 -11.5  

数据来源：Wind、华融证券 

 

          全球经济预期好转 刺激全球股市大涨 中国股市深强沪弱 

国际市场方面 

由于各方预计美国经济可能保持连续第 5 个季度增长，投资者对即将开始的业绩报告期有了较高的期待。美

国三大股指本周大涨，录得一年内表现最佳的一周。道琼斯工业平均指数收报 10197.72 点，周升 5.3%。；标准普

尔 500 指数收报 1077.93 点，周涨 5.4%；纳斯达克综合指数收报 2196.45 点，周涨 5%。 
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由于全球经济预期好转，同时，对全球经济及银行压力测试忧虑缓解，加之，德国上议院批准禁止股票和欧

元区国家主权债裸卖空法案。欧洲股市本周大涨，录得一年内最佳表现的一周。欧洲三大股市，英国富时 100 指

数收报 5132.94 点，周涨 6.09；德国股市 DAX 指数收报 6065.24 点，周涨 4.04%；法国 CAC-40 指数收报 3554.48

点，周涨 6.6%。 

亚太主要股指集体走高，周行情上，均创出阶段最大涨幅。日本东京日经指数收报 9585.32 点，周涨 4.15%，

创出 2009 年 12 月 4 日当周以来最大涨幅。澳大利亚标普 200 指数收报 4356.7 点，周涨 2.78%，为 2010 年 5 月

28 日当周以来最大涨幅。 

预计，全球主要股市，下周有望继续震荡上行，但涨幅或将收窄。 

中国市场方面 

上周五沪市探底 2319 点后的回升走势，令投资者的悲观情绪有所缓解，承接反弹惯性，周一开盘后，市场虽

继续呈现无量成交状态，但活跃资金已开始在盘中寻找机会。因而，周二、周三，市场信心进一步恢复，成交量

也较周一明显放大。周四消息面上温总理称由于内外部经济环境的叠加影响，中国经济出现了前所未有的两难选

择；以及周五农行如期发行后公布中签结果，被市场解读为宏观经济政策有望松动，农行利空得以消化，加之，

欧美股市大涨，周五，在几乎所有股票上涨的拉动下，沪市一举上穿 2400 点关口，沪市收盘逼近 2500 点重要阻

力位，周大涨 3.69%。深市则在绩优股、成长股大幅上涨带动下，周大涨 6.38%。。 

从驱动因素看，首先，前期的暴跌，导致市场整体估值已逼近近几年历史地位是重要原因之一，市场爆发性

上涨有其内在要求；其次，市场前期的暴跌，就是对市场诸多利空因素的反映，并且很多绩优股、成长股的过低

估值，说明市场反应过度，造成错杀、低估股票较多，股票长期价值凸显，吸引中长期资金介入是投资者的必然

选择；第三，从已公布中期业绩预告的公司看，上市公司的业绩、成长性并没有前期预计的下滑，数据显示，业

绩增长公司占比达 74%，要高于 2008、2009 年的 38%和 61%，说明上市公司整体业绩、成长性要好于预期。 

从市场热点看，此次市场见底反弹市场热点有其新意，“大消费”有自成主题的特征，在经济转型、刺激消费

的大背景下，消费类涉及行业的股票表现突出，反弹幅度较大，其中，尤以家用电器、生物医药、餐饮旅游、交

运设备、电子元器件、食品饮料农林牧渔、商业贸易等表现最好。同时，7 大战略新兴产业也在市场见底反弹中

发挥了重要作用，其中，尤以生物育种、小盘绩优、锂电池、太阳能发电、新材料、分拆上市等表现突出。 

从货币流动性看，本周，票据到期 1260 亿，正回购到期 600 亿，货币投放量 1860 亿；票据发行 160 亿，正

回购 150 亿，货币回笼量 310 亿；净投放货币 1550 亿。央行加大货币流动性投放力度。 

技术面看，由于市场强劲反弹，并且市场的核心炒作主线正在形成，并有望得到市场的广泛认同；同时，市

场 2300 点和 2400 点等重要关口的上穿，对上述两点位转化为支撑位有积极意义；从 K 线形态上看，由于市场带

量上攻 2400 点，并逼近 2500 点，这将有利于市场信心的继续恢复；从技术指标看，趋向指标 MACD 和相对强弱指
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标 RSI 都显示市场正在由弱转强，上周的市场超卖状态，有效地激发了市场多方力量的蓄积。因此，市场有望在

下周继续反弹并挑战 2500 点。 

 

图表 3：全球主要经济区股指周涨跌幅（2010 年 7 月 4—10 日） 
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数据来源：Wind、华融证券 

 

图表 4：全球主要经济区股指周涨跌幅及前 30 天的表现（2010 年 7 月 4—10 日） 

指数名称 
周涨跌幅 

[%] 
截止日期 

5 日涨跌幅 

[%] 

10 日涨跌幅 

[%] 

30 日涨跌幅 

[%] 

深证成指 6.38 2010-07-09 6.38 -2.85 -5.29 

法国 CAC40 指数 6.16 2010-07-09 6.16 0.99 1.12 

伦敦 100 指数 6.09 2010-07-09 6.09 1.71 -1.2 

标普 500 指数 5.42 2010-07-09 4.92 0.4 0.94 

道指 5.3 2010-07-09 4.78 0.45 2.24 

纳指 5 2010-07-09 4.53 -0.95 0.03 

日经 225 指数 4.15 2010-07-09 4.15 -1.56 -1.82 

德国 DAX 指数 3.96 2010-07-09 3.96 -0.09 2 

澳普 200 指数 3.72 2010-07-09 3.72 -0.38 0.39 

上证综指 3.69 2010-07-09 3.69 -3.21 -5.78 

巴西 IBOVESPA 指数 3.33 2010-07-09 3.66 -0.72 5.46 

俄罗斯 RTS 指数 3.25 2010-07-09 3.25 -2.03 0.06 

恒生指数 2.38 2010-07-09 2.38 -1.71 6.16 

印度 Sensex30 指数 2.13 2010-07-09 2.13 1.47 5.76 
 

数据来源：Wind、华融证券 

 

□ 23个行业显示消费类行业唱主角。在转型大背景下，如何刺激消费，推动经济增长方式由出口导向型向消费推

敬请参阅最后一页之特别声明  
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动型转变，成为近期投资者关注焦点。因而，消费类涉及行业的股票反弹幅度居前，其中，家用电器、生物医

药、餐饮旅游、交运设备、电子元器件、食品饮料农林牧渔、商业贸易等表现突出。投资者注意跟踪市场短期

反弹热点变化以及节奏控制。 

 

图表 5： 23 个行业周涨幅排名与市净率（2010 年 7 月 4 日—9 日） 
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数据来源：Wind、华融证券 

 

图表 6：23 个行业周涨跌幅-PB-PE-换手率（2010 年 7 月 4 日—9 日） 

板块名称 
两周涨跌幅 

[%] 
PB PE 

两周换手率 

[%] 

家用电器 9.48 3.29 22.77 11.87 

医药生物 7.27 5.52 33.26 10.07 

餐饮旅游 7.26 4.13 48.83 7.96 

交运设备 6.75 3.03 16.68 8.4 

电子元器件 6.62 4.37 56.59 17.23 

食品饮料 6.11 6.54 26.57 7.36 

农林牧渔 6.05 4.4 47.14 9.66 

商业贸易 6.01 3.8 25.49 6.85 

机械设备 5.89 3.86 31.77 13.73 

黑色金属 5.73 1.29 14.61 6.68 

房地产 5.42 2.58 21.67 9.89 

轻工制造 5.41 2.48 32.24 9.91 

纺织服装 5.39 3.02 45.48 14.31 

有色金属 5.14 3.71 36.31 11.4 

综合 5.02 3.48 38.01 8.62 

交通运输 4.96 2.41 17.75 7.35 

化工 4.87 2.52 17.75 12.1 

建筑建材 4.6 2.22 21.38 10.98 

敬请参阅最后一页之特别声明  
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信息设备 4.5 4.1 48.68 11.29 

信息服务 4.22 3.61 69.44 15.22 

沪深 300 3.78 2.27 13.55 5.14 

采掘 3.47 2.34 14.34 6.65 

金融服务 2.85 2.13 10.33 4.38 

公用事业 2.17 2.36 36.47 5.86 
 

数据来源：Wind、华融证券 

 

□ 20个概念类板块显示生物育种、小盘绩优、新材料表现较强。转型之年，鼓励创新成为推动经济向更高层次发

展的重要手段，因而，与之相关的概念受到主流资金的追捧，涨幅居前。其中尤以生物育种、小盘绩优、锂电

池、太阳能发电、新材料、分拆上市等表现突出。上述特征，一方面显示市场主流资金开始为下一阶段“转型”

主题的炒作做准备，另一方面，显示主流资金对于2300点的底部有认同特征。因此， 7大战略新兴产业相关的

股票是下一阶段市场的重点，投资者注意跟踪热点变化，调整股票配置。 

图表 7： 20 个概念类板块周涨幅排名与市净率（2010 年 7 月 4 日—9 日） 

20个概念类涨跌幅（%）

3.29
3.78

4.34
4.82 4.694.71

5.1
4.59

3.53

5.18

7.5 7.43

5.41 5.27 5.18 5.13 5.11

6.28
6.85

7.61

3.22

2.2

3.4

5.5
4.7

3.9
4.8

2.1
3.1

3.5 3.1
2.3

4.23.6

4.0

3.6
2.92.4

3.6

4.6

5.9

2.9

2

3

4

5

6

7

8

生
物
育

种

小
盘
绩

优

锂
电

池

太
阳

能
发

电

新
材

料

分
拆
上

市

3D
概

念

智
能
电

网

低
碳
经

济

物
联

网

世
博
板

块

新
能

源
概

念

垃
圾
发

电

数
字
电

视

绿
色
节

能
照

明

环
保
概

念

移
动
支

付

沪
深

30
0

核
能
核

电

大
盘
蓝

筹

风
力
发

电

0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

PB（右轴）

数据来源：Wind、华融证券 

 

图表 8： 20 个概念周涨跌幅-PB-PE-换手率（2010 年 7 月 4 日—9 日） 

板块名称 
两周涨跌幅 

[%] 
PB PE 

两周换手率 

[%] 

生物育种 7.61 5.53 30.42 10.81 

小盘绩优 7.5 5.87 69.65 21.3 

锂电池 7.43 4.69 35.74 16.79 

太阳能发电 6.85 3.62 30.39 14.29 

新材料 6.28 4.04 42.75 12.22 

分拆上市 5.41 3.39 36.71 6.88 

3D 概念 5.27 3.91 54.73 10.26 

智能电网 5.18 4.78 75.16 16.96 

低碳经济 5.18 3.63 31.67 8.66 

敬请参阅最后一页之特别声明  
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物联网 5.13 4.61 59.09 15.21 

世博板块 5.11 2.44 17.27 4.9 

新能源概念 5.1 3.59 33.31 8.5 

垃圾发电 4.82 2.08 20.17 4.05 

数字电视 4.71 3.07 46.05 8.57 

绿色节能照明 4.69 3.47 45.11 10.82 

环保概念 4.59 3.12 34.9 13.17 

移动支付 4.34 4.15 78.69 12.09 

沪深 300 3.78 2.27 13.55 5.14 

核能核电 3.53 2.91 26.94 9.6 

大盘蓝筹 3.29 2.17 12.4 3.6 

风力发电 3.22 2.92 30.77 6.26 
 

数据来源：Wind、华融证券 

 

基于以上分析，我们认为： 

□ 尽管，国内外宏观经济还存在不稳定压力，但宏观经济不会二次探底，而市场前期的暴跌已对诸多利空因素作

出了反映，同时，在目前估值处于历史低位的情况下，企业盈利预期的下调对市场整体估值的影响较为有限，

并且，从静态上看，市场对流动性的担忧不无道理，但是我们应该看到，资金永远是动态的，股市回报率的提

升将吸引更多资金流向资本市场。因此，我们认为，市场虽然会震荡，但筑底阶段已经来临。在市场震荡筑底

的过程中，我们建议，关注低估值个股的投资机会。具体投资遵循两条主线：一是目前盈利能力较强的公司，

二是未来成长性较好公司。 

□ 从23个行业和20个概念类板块的表现看，此次市场见底反弹市场热点有其新意，“大消费”有自成主题的特征，

在经济转型、刺激消费的大背景下，消费类涉及行业的股票表现突出，反弹幅度较大，其中，尤以家用电器、

生物医药、餐饮旅游、交运设备、电子元器件、食品饮料农林牧渔、商业贸易等表现最好。同时，7大战略新兴

产业也在市场见底反弹中发挥了重要作用，其中，尤以生物育种、小盘绩优、锂电池、太阳能发电、新材料、

分拆上市等表现突出。 

□ 本周，多数创业板股票随大盘开始超跌反弹，但反弹力度大不如前，显示其中主流资金关照较少，继续注意逢

反弹回避。 

策略选择 

□ 继续坚持《华融证券2010年中期策略报告》核心观点——第一主线是：主题性投资结构主线，一是7大战略性新

兴产业主线，重点在新材料；二是区域经济发展板块，重点关注成渝、新疆区域板块。第二主线是：结构性行

业机会主线，主要是市场错杀、低估行业的投资主线。近期，要结合上述观点，在选股中具体投资遵循两条主

线：一是目前盈利能力较强的公司，二是未来成长性较好公司。 
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□ 策略建议：创业板股票逢高了结。重点选择战略性新兴产业涉及的7个领域节能环保、新兴信息产业、生物产业、

新能源、新能源汽车、高端装备制造业和新材料等股票；继续关注成渝板块、新疆板块等区域经济板块；同时，

可关注“大消费”涉及的家用电器、生物医药、餐饮旅游、汽车、电子元器件、食品饮料、农林牧渔、商业贸

易等行业的股票。 

  

股票组合                                                        

每股收益（元） PE 
证券简称 代码 最新价 

09A 10E 11E 10PE 11PE 

PB 

最新 
所属行业 评级 

重庆路桥 600106 10.08 0.22 0.31 0.37 36.8 30.8 3.2 交通运输 推荐 

渝开发 000514 10.23 0.24 0.23 0.41 42.3 23.9 3.3 房地产 推荐 

泸州老窖 000568 29.80 1.20 1.41 1.75 21.2 17.0 8.4 食品饮料 推荐 

山西汾酒 600809 47.06 0.82 1.40 1.94 31.8 22.9 10.7 食品饮料 推荐 

伊力特 600197 14.35 0.25 0.38 0.56 41.6 28.3 6.7 食品饮料 推荐 

柳工 000528 19.89 1.35 1.49 1.77 12.8 10.7 2.9 机械设备 推荐 

龙净环保 600388 26.02 1.35 1.29 1.51 22.4 19.1 2.7 公用事业 推荐 

鄂武商 A 000501 14.80 0.47 0.58 0.73 25.0 20.0 5.0 商业贸易 推荐 

武汉中商 000785 8.15 0.21 0.27 0.33 29.6 25.0 3.2 商业贸易 推荐 

大族激光 002008 11.75 0.00 0.43 0.59 28.5 20.9 4.1 电子元器件 推荐 

悦达投资 600805 9.92 0.59 1.00 1.14 9.6 8.4 3.3 综合 推荐 

福田汽车 600166 17.68 1.13 1.54 1.79 11.6 10.0 3.6 交运设备 推荐 

中国重汽 000951 19.36 1.02 1.62 1.85 11.5 10.1 2.7 交运设备 推荐 

潍柴动力 000338 65.06 4.09 5.52 5.96 11.0 10.2 4.0 交运设备 推荐 

陕天然气 002267 16.55 0.70 0.71 0.69 23.5 24.2 3.5 公用事业 推荐 

雅戈尔 600177 10.75 1.47 0.89 1.03 12.6 10.9 1.8 纺织服装 推荐 
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投资评级定义 

 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 预期未来6个月内股价相对市场基准指数升幅在15%以上 看好 预期未来6个月内行业指数优于市场指数5%以上

推   荐 预期未来6个月内股价相对市场基准指数升幅在5%到15% 中性 预期未来6个月内行业指数相对市场指数持平 

中   性 预期未来6个月内股价相对市场基准指数变动在-5%到5%内 看淡 预期未来6个月内行业指数弱于市场指数5%以上

卖   出 预期未来6个月内股价相对市场基准指数跌幅在15%以上   
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